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 چکیده 

د؛ از این نظر که عملکرد  کنن بدیل و محوری را در نظام اقتصادی ایفا می نهادهای مالی به ویژه نظام بانکی نقش بی 
های رشد و توسعه اقتصادی و از طرف دیگر شرایط نابسامانی و سقوط یک نظام  تواند زمینه آنها از یک طرف می 

  وجود یک نظام بانکی کارآ و باثبات ضرورتی انکار ناپذیر است. با توجه به نقش حیاتی لذا  اقتصادی را فراهم آورد.  
با تحریم بانک   این نظام  اقتصاد کشور را همه در اقتصاد، دولتمردان غربی  جانبه تحت تأثیر قرار  ها سعی دارند 

نظام مالی    بر   کننده ثبات دارای اثرات بی تواند  می به عنوان یک شوک خارجی به طور بالقوه    تحریم   در واقع،   دهند. 
  در مقابل، باشد.    ( ای به لحاظ درآمدی و هزینه ) بر وضعیت اقتصاد یک کشور  و به تبع آن    ویژه بخش بانکی به 

به اینصورت که ناکارایی این نظام در رعایت   اثری بر نظام بانکی ندارند.  ها حریم ای از اقتصاددانان معتقدند ت عده 
و   بوده  الملل به خودی خود عاملی شبه تحریم  در سطح بین  آن المللی و نیز بالابودن ریسک اعتباری مقررات بین 

 د. شو های خارجی به همکاری با ایران می باعث عدم تمایل بانک 
بر ناپایداری  ها  توافق در خصوص اثرگذاری تحریم، هدف محوری پژوهش حاضر بررسی اثر تحریم با توجه به عدم  

به این صورت تدوین  یک فرضیه  برای این منظور،    .است    Z-scoreهای کشور با استفاده از شاخص  مالی بانک 
   ، آزمون فرضیه پژوهش   دارد. برای ای ایران  ه دار بر ثبات مالی بانک اثر منفی معنی   تحریم بانکی شده است که  
های ترکیبی پویا و به  گردآوری شده و از رهیافت داده   1395تا    1385بانک کشور طی دوره زمانی    18اطلاعات مالی  

تخمین مدل بهره گرفته شده    برای  ( SYS-GMM) ای یافته سیستمی دو مرحله طور خاص روش گشتاورهای تعمیم 
 اد. بتوان با  لحاظ پویایی در مدل نتایج را با خطای کمتری ارائه د   تا است  
اثر منفی معنی دهد  های پژوهش نشان می یافته  های ایران را  دار تحریم بر ثبات بانک فرضیه پژوهش مبنی بر 
اند اما اندازه  ثبات بانکی شده دار  معنی علاوه ناکارایی، ریسک اعتباری و نقدینگی منجر به افت  به   . توان رد کرد نمی 

. از میان  دارند داری بر پایداری مالی  اثر مثبت و معنی   ( ها ها و مشارکت گذاری شامل سرمایه   ) ر  بانک و ریسک بازا 
  دار بر ثبات بانکی دار و حساب جاری دارای اثر مثبت معنی دارای اثر منفی معنی   GDPمتغیرهای کلان، تورم و  

 است. 
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 مقدمه   -1
معطوف    یمال  یهابه سمت بخش  پژوهشگرانگذاران و  استیتوجه س  ،دو دهه گذشته  یط

آنها شده است به طور ویژه  معتقدند    .  و  باثبات  بانکی پیشسیستم مالی  نیاز  ثبات نظام 
 .  (Tankoyeva, Bazzana, & Gabriele,2018)عمده رشد و توسعه پایدار است  

بدیل و محوری را در نظام اقتصادی ایفا  نهادهای مالی به ویژه نظام بانکی نقش بی
های رشد و توسعه اقتصادی  تواند زمینه ؛ از این نظر که عملکرد آنها از یک طرف میکنندمی
از طرف دیگر شرایط نابسامانی و سقوط یک نظام اقتصادی را فراهم آورد. با توجه به نقش و  

را    ها سعی دارند اقتصاد کشوردر اقتصاد، دولتمردان غربی با تحریم بانک  این نظامحیاتی  
های بانکی ایجاد اختلال  تحریمترین هدف از  به طور همه جانبه تحت تأثیر قرار دهند. مهم 

 به منجر که ،است   خارجی تجارت  کاهش  نتیجه  در  مالی و مبادلات و  بانکی  نظام در
 بانکی نظام به عمومی اعتماد کاهش های بانکی،افزایش ریسک  ها،هزینه انواع افزایش

 کشورها سایر توسط مالی تسهیلات اعطای مانند المللیبین   بانکی تعاملات کاهش و
 گردد.  می

اهمیت ویژه    نظام بانکییافتگی بازار سرمایه،  به دلیل عدم توسعه  ،در اقتصاد ایران
تامین  80و سهم   از این جهت در معرض فشارها و    .1مالی کشور را دارد درصدی در  لذا 

تحریم ویژه  به  فراوانی  غربی  مخاطرات  کشورهای  بهاست های    هدف  ،تردقیق  بیان . 
المللی به واسطه  های بانکداری بینتباط نظام بانکی ایران با سیستمهای غربی قطع ار دولت

المللی و نیز سلب اعتماد و  های بین و دشوار کردن پرداخت 2سوئیفت ممنوعیت استفاده از 
 . است المللی نسبت به نظام بانکی کشورایجاد نااطمینانی بین 

  طرفاز  زیادی را  های اقتصادی  ایران تحریم   ،1987بعد از انقلاب اسلامی در سال  
با اوج گرفتن منازعات در  کشورهای غربی به ویژه ایالات متحده آمریکا متحمل شده است.  

هسته برنامه  ژانویه  اخصوص  در  آمریکا  توسط  ایران  مرکزی  بانک  دی   11)  2012ی،  ام 
ها  تحریم شدت  (1390ام اسفندماه    27)  2012تحریم شد و پس از آن در مارس    (1390ماه
با تعلیق داراییدر راستای تحریم بانک مرکزی  بر های بانک مرکزی و تحریم  های اروپایی 

بانک مرکزی  فت.  با هماهنگی آمریکا صورت پذیر  سوئیفت خدمات انجامدلیل تحریم    را 

 
 (. 1396معاونت اقتصادی کشور )شورای پول و اعتبار،    گزارش روابط عمومی بانک مرکزی و 1
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و در نتیجه به یک نهاد پولشو متهم    اعلام کردههای تحریم شده  های مربوط به بانکفعالیت

 ها از جمله اتحادیه اروپا نیز قرار گرفت. شده و ذیل تحریم
به عنوان کشوری استراتژیک و نیز موضوع اثرپذیری آن    ،ها علیه ایران اعمال تحریم

برانگیز بوده است.  همواره یک بحث چالش  ،های غربی های ناقض حقوق بشر دولت از تحریم 
نظام بانکی و اثری بر    (هاچه بسا رفع تحریم)ها و  قتصاددانان معتقدند تحریمای از اعده

المللی و نیز  ناکارایی این نظام در رعایت مقررات بین  به اینصورت که  ؛اقتصاد کشور ندارند
الملل به خودی خود عاملی شبه  بالابودن ریسک اعتباری نظام بانکی کشور در سطح بین

  ، شود. در مقابلهای خارجی به همکاری با ایران میو باعث عدم تمایل بانک  بودهتحریم  
اثرات تحریمعده نیز  انکارناپذیر میای  اقتصاد را  و  بانکی  بر نظام  این راستا  .دانندها    ، در 

ی و مقاومت در برابر  گیری حداکثری از توان داخلمباحث اقتصاد مقاومتی به منظور بهره
 .  ه استثباتی مطرح شدپذیری و بیها با ایجاد کمترین آسیبتحریم

اساس  حاضر  ،براین  مطالعه  محوری  تحریم  هدف  اثر  بر  بررسی  مالی  ناها   پایداری 
در    است.  1395-1385های  طی سالبانک    18های مالی  با استفاده از داده  های کشوربانک
به    ،واقع پرداختن  به بخش  ضرورت  بانکی  از بخش  اثر سرریزی وقایع  اهمیت  این بحث 

گرفتن رفاه اجتماعی است.    و در نهایت تحت تاثیر قرار  ،هابه دلیل تحریم   ، حقیقی اقتصاد
های  بانکی منجر به ناپایداری مالی بانک  نظاملذا فرضیه این پژوهش این است که تحریم  

 شود. ایران می 
مذکور و دستیابی به هدف مطالعه، در بخش دوم به ارائه  به منظور آزمون فرضیه  

ها  و مکانیزم اثرگذاری تحریم  هاهمیت پایداری مالی بانکا و مبانی نظری موضوع،    ادبیات
های مختلف در این زمینه و مطالعات صورت گرفته در داخل و خارج  پیشینه پژوهش ،    بر آن

.  شودمی داده توضیحپژوهش   و روشسوم مدل مطالعه  شود. در بخش  کشور پرداخته می 
و    از بررسی مانایی متغیرها  در ادامه پس شده و    ارائهابتدا آمار توصیفی  چهارم  بخش   در

ضمن ارائه خلاصه و    در بخش پنجم نیز.  شودمی برآورد    نهایی مدل  های تشخیصی  آزمون
 . شودی مطرح م ییشنهادهایپ پژوهش،  یهاگیری از یافتهنتیجه

 



 

 کاظم یاوری،  زهره اسدی  5
 ( 4) 18  1400ستان زم   های اقتصادی سابق(ی اقتصاد مقداری )بررسيفصلنامه

 
 

 ادبیات موضوع  -2

 پایداری مالی  -1-2
بانکی به معنای پایین بودن درجه   ادبیات موجود، ثبات و پایداری مالی نظام  با توجه به 

حوادث  آسیب برابر  در  جاری  عملکرد  حفظ  عبارتی  به  و  استقامت  توانایی  یا  و  پذیری 
میمی  غیرمنتظره بانکی  نظام  در  شرایط  این  برقراری  اثرات  باشد.  ملاحظه تواند    قابل 
السا و همکاران  چندجانبه باشد.  داشته  اقتصاد  بر پیکره  ثبات    (2018)ای را  پایداری و  نیز 

اقتصادی میبانکی را یکی از ستون  بای  معتقدند بانک  و  دانندهای رشد  در حفظ   دمرکزی 
ی با  بنابراین اگر نظام مال  . ثبات بانکی به منظور حمایت اساسی از رشد اقتصادی کوشا باشد

تواند مانع  و می   شدههدایت بهینه وجوه به خوبی انجام ن   ،ثبات و به صورت کارا عمل نکند 
   .( Elsa, Utami & Nugroho,2018)از رشد اقتصادی شود 

های  تقویت ثبات نظام مالی مانع از بروز بحران  معتقد است،نیز    (2010)  میشکین
مانع از توانایی بازارهای مالی در هدایت جریان  تواند  مالی می  شود؛ چراکه بحرانمالی می

های اقتصادی را به دنبال  های مولد شده و افت شدید فعالیت گذاری وجوه به سوی سرمایه 
باشد.   مالی    بنابراینداشته  نظام  ثبات  باشد.  باید  تقویت  مالی  سیاست  اهداف  از  یکی 

نیاز عمده  ای کشورها یک پیشوجود یک نظام سالم و کارای بانکی بر  ،کند همچنین بیان می 
چرا که باعث ایجاد ارزش افزوده در    ؛رود شمار میو عامل اصلی رشد پایدار اقتصادی به  

بینبخش مراودات  تسهیل  اقتصادی،  مختلف  سرمایههای  جذب  و  خارجی  المللی   گذاری 
 .  (Mishkin, 2010)شود می

نیز معتقدند ناپایداری مالی بانکی متناسب با احتمال عدم  ( 2014) دلیس و همکاران
ناپایداری زمانی محقق   چنینباز پرداخت تمام یا بخشی از تعهدات اعتباری به بانک است. 

زیانمی که  مالی  شود  و  )های  انتظار  منتظرهمورد  یا    (غیر  احتیاطی  ذخیره  از  استفاده  با 
  . برای این برای انجام تعهدات بدهی کافی نباشد ها  سرمایه پوشش داده نشود و ارزش دارایی

بای و    در ارزیابی ریسک عدم ایفای تعهدات و ورشکستگی هر دو عامل نوسانات   د منظور 
پشتوانهتغییر و  درآمدها  شود  پذیری  گرفته  درنظر   & Delis, Staikouras)ها 

Tsoumas,2013 ) . 
 باشد: که به شرح ذیل می  ،مطرح است ثباتی بازارهای مالی سه فرضیه  در رابطه با بی
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 ها کلاسیک  3فرضیه بازارهای کارآمد   - 1

فرضیه این    خوانده  مالی  ثباتی بیکه   آنچه بنابراین و هستند کارا مالی بازارهاي  طبق 
 مربوط اطلاعات تمام از قادرند اقتصادي همچنین عوامل  افتد.اتفاق نمی عمل در د،شو می
 یربردابهره درستی به مالی بازارهاي در آنها گذاريقیمت فرایند در مالی هايدارایی  به

 و ریسک قیمت آن  متعاقب و مالی هايدارایی  قیمت  ، ک کلاسی مفروضات طبق.  کنند 
 تعادلی  هاي قیمت به نسبت تغییري  هر و  شده تعیین بازار  توسط بهینه  بطور  آنها  بازدهی

 .شودمی  انجام بیرونی هایشوک واسطه به تنها
فروپاشی   ایجاد امکان فرضیه  این در   بنابراین  ندارد. وجود قیمتی هايحبابو 
 اتخاذ مسئولیت که،  مالی ثبات ایجاد مسئول نهاد به که است آن فرضیه این دستاورد
 وقوع ناپایداری هنگامبه  مالی بحران مدیریت و مالی ثباتیبی از پیشگیري براي تدابیري

 بود،  حاکم مالی نظام  بر زیادي مدت  دیدگاه  این . بود نخواهد  نیازي گیرد،  عهده بر  را
 فرضیه  نتایج  مالی متعدد هاي بحران  و  هاثباتیایجاد بی و تجربی شواهد  که آنجا  از  لیکن 

 آمد.  وجود به  جایگزین هاينگرش  تبیین کردند، نیاز بهنمی تایید را کارا مالی بازارهاي
را   مالی بازار  حقیقی شواهد  تبیین در کارامد  مالی  بازارهاي فرضیه نامناسب عملکرد علت

 هايدیدگاه  که ،کرد منسوب واقعی غیر و شده ساده حد از  بیش  فروش اتخاذ به توانمی
باشد   ترنزدیک واقع دنیاي به که بردند بکار را فروضی و کرده مرتفع  را نقص این بعدي

(Knoop, 2008) . 

 بازارهای مالی آسیب پذیر مینسکی فرضیه   - 2
که بعدها براین    ،های جان مینارد کینزو نگرش 4فرضیه بازارهای مالی آسیب پذیر مینسکی  

ریزی شدند، نظریه بازارهای کارا را زیر سؤال بردند. براساس فرضیه بازارهای مالی  اساس پی 
شود که بازار را به  داخلی ایجاد می نیروهای    تعاملات بازارهای مالی  باپذیر مینسکی،  آسیب

 قیمتی شدید کاهش و اعتباريها و سپس انقباض  سمت انبساط اعتباردهی و تورم دارایی
 مالی  بازارهاي در  ذاتی  ثباتی بی وجود تایید به مذکور  فرضیه  ، واقع در.  دهدمی سوق

 
3 Efficient-Market Hypothesis 
4 Minsky  
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. این  است  نوسان در پذیریآسیب و ثباتیبی میان مالی نظام آن طی که ،دارد اشاره
 . آوردمی  وجود به را تجاري هايچرخه که  است فرایندي از ناپذیر بخش جدایی هانوسان

 رونق در اقتصاد که هنگامی، مینسکی پذیرآسیب مالی بازارهاي فرضیه اساس بر
 تمایل  بازان سفته و گذارانسرمایه،  هستند خوشبین اقتصاد آینده به نسبت  افراد و است

همین دهنده وام هاينهاد اگر .  داشت خواهند  خود هاي بدهی  سریع افزایش  به   نیز 
 ایمنی حاشیه با وام دریافت براي شده اضافه  تقاضاي به  باشند، داشته را بینیخوش
 آنها  ثبات  هاست؛ زیرابانک  پذیریآسیب افزایش ،امر  این نتیجهداد.    خواهند  پاسخ پایین 

 اندازچشم  علت  هر به اگر و دارد بستگی گیرندگانوام  توسط وام بازپرداخت توانایی به
 آسیب  هابانک باشند، نداشته را خود وام بازپرداخت توانایی و نیابد تحقق وام گیرندگان

 تلاش  خود هایبدهی  کاهش براي  هابانک و  افراد ،  مالی رکود  وضعیت  در.  دید   خواهند
 افزایش به منجر ت،اس مالی منابع کاهش از ناشی که  ،بهره   نرخ  افزایش د.کننمی

شت. در این  دا  خواهد تولیدي هايبنگاهترازنامه    بر منفی  آثار  و شده گیريوام هاي هزینه
 و فرایند کرده ایجاد ثباتیخود بی امر  این که   یابد میافزایش   آنها ورشکستگی  احتمال  ،شرایط 

 . ( Minsky, 1982)سازد می مختل را رشد

 کینزي  نقدینگی نظریه رجحان  - 3
وظیفه   این نظریه،مطابق    .نظریه رجحان نقدینگی در تقابل با فرضیه بازارهای کارا قرار دارد 

 يادار  بازار  که آنجا از و است  ها دارایی دارندگان براي نقدینگی ارائه مالی بازارهاي اصلی
ضروری   نظم این تضمین براي  نهادهایی و قواعد  وجودباشد،   نظم با همراهباید   نقدینگی

 در بپذیریم،  را مالی بازارهاي نظم مورد در کینز نقدینگی رجحان بحث نظریه اگر  است.
 کارامدي  توانند نمی  ،بلندمدت  و مدتکوتاه  در ، مالی کرد بازارهاي ادعا توانمی   صورت این 

باشند  را کارامد بازار نظریه در نظر مورد  براي تنظیمی نهادهاي به  نیاز لذا  ،داشته 
 پذیرند.  می را بازار دسازیمنقاعده

 مالی نظام در ذاتی ثباتیبی مینسکی، پذیرمالی آسیب بازارهاي فرضیه واقع در
 بکارگیري صورت  در مذکور ثباتی بی کنترل  به کینزي معتقد نگرش  و کرده ترسیم را

-کلاسیک کاراي مالی  بازارهاي فرضیه رد  در  نگرش دو این است. شباهت  تنظیمی  نهادهاي
 . است ثباتبی مالی بازار معتقدند دو هر ا است؛ زیراه
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 با رابطه در مالی ثباتی  بی فرضیه و کارامد بازارهاي فرضیه میان عمده تفاوت

 کارامد، بازارها  بازارهاي فرضیه طبق  است.  مالی در بازارهاي هاقیمت حرکت  اصلی علت
خارجی   هايآمدن شوك وارد علت به تنها نقطه به این رسیدن از بعد و رسندمی تعادل به

 . (Knoop,2008) کندمی  تغییر قبلی  جدید قیمت  و منتظره غیر
بالقوه   از آنجایی که تحریم به طور  بیرونی  تواند  میبه عنوان یک شوک خارجی و 

وضعیت  و به تبع آن بر  ویژه بخش بانکی  بر نظام مالی بهکننده  ثبات دارای اثرات نوسانی و بی
کشور   یک  هزینه)اقتصاد  و  درآمدی  لحاظ  بانکباشد،    (ایبه  میپایداری  توان  ها  تواند 

 های خارجی را افزایش دهد.  مقاومت در برابر اثرات منفی شوک

 ها  اهمیت پایداری مالی و ثبات بانک  -2-2
از    ، مین مالی بر عهده دارندأ اقتصادی و تای که در نظام  به دلیل نقش برجسته  ،هابانک

ت می أ ای در ادبیات مدیریت ریسک برخوردارند. این اهمیت از آنجا نشجایگاه خاص و ویژه
  ، گذاردبه دلیل اثر دومینویی که برجا می   ، ریسک در این نهادهاصحیح  یرد که عدم مدیریت  گ

در جولای    ، به این دلیلتواند ثبات کل نظام مالی و اقتصادی هر کشور را نشانه بگیرد.  می
بیانیه  ، 1988 با محوریت بحث کفایت  توسط بانک تسویه بین  5بازلکمیته  ی  اولین  الملل 

به علت نقص این    ،ارائه گردید. بعدها  1های بانکی تحت بازل  بندی داراییسرمایه و طبقه
بعد از  به منظور پوشش انواع ریسک ها تدوین شد. اما    2ر بانکداری، بازل  رهنمودها در ام

بحرانبحران نظیر  جهانی  مهم  همچنین  های  و  شرقی  جنوب  آسیای  لاتین،  آمریکای  های 
را با   3و در نهایت بازل    2سند بازل    بازل  کمیته ،  درآمریکا  2008  و  2007  سال  هایبحران

   ه نمود.تری ارائ استانداردهای سختگیرانه 
، چارچوب مقررات معرفی شده در سند  1396سال ایران در    به گزارش بانک مرکزی 

انعطاف  3بازل استحکام و  افزایش سطح  بانکی استوار است بر  چرا که نظام    ؛پذیری نظام 
پایه رشد اقتصادی پایدار در هر کشوری به شمار    ،بانکی مستحکم و مقاوم در برابر بحران

بازل  می بازل    3آید. سند  در سند  گرفته  انجام  بازل  2بیانگر اصلاحات  به   ،توسط کمیته 
با هدف بهبود سطح انعطاف و مقاومت    ،منظور تقویت قواعد مربوط به سرمایه و نقدینگی

است.  بانکی    منظور  به  بانکی  بخش   ییتوانا  بهبود  ، اشاره  مورد  اصلاحاتاز    هدف بخش 
 

5 Basel Committee 
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کاهش ریسک سرایت از بخش مالی به    غیرمنتظره و  هایشوک  در برابر   مقاومت   افزایش 
به واسطه بسته اصلاحی خود در سند    ، کمیته بازل  بخش واقعی اقتصاد است. همچنین 

به دنبال بهبود سطح مدیریت ریسک، حکمرانی و نیز شفافیت و افشای اطلاعات    ،3بازل  
  ، ین سند در بردارنده یک تمرکز احتیاطی کلان استا  در  گرفته  انجام  اصلاحات هاست. بانک 

 دهد.مربوط به بخش بانکی و نیز ادوار تجاری را مورد توجه قرار می  سیستمیهای  که ریسک
به عبارتی اختلال در سیستم بانکی به عنوان شریان مالی در اقتصاد    یا  ، بحران مالی

که مصداق آن    ،آوردیک نظام اقتصادی را فراهم می  سقوطشرایط نابسامان و    ،یک کشور
آمریکا و به    2010-2007های  های مالی به ویژه بحران بانکی سالاثرات مخرب و ناگوار بحران

طور کلی وقوع بحران بانکی در کشورهای درحال توسعه، توسعه یافته و نوظهور است. لذا  
و باثبات به منظور پیشگیری و یا کاهش احتمال وقوع بحران مالی    وجود یک نظام بانکی کارآ

 و درنتیجه بحران اقتصادی ضرورتی انکار ناپذیر است. 
بانکی به عنوان یک   نظام پاسخ به این سوال است که آیا تحریم حاضرمطالعه هدف  

ه ذکر است  های ایران شود؟ لازم بتواند باعث ناپایداری مالی بانکشوک و عامل بیرونی می 
های ایران صورت  تاکنون مطالعات مختلفی در رابطه با عوامل اثرگذار بر ناپایداری مالی بانک

تحریم بحث  اما  بانکیگرفته  می  ،های  اختلال  که  جهت  در  فاکتوری  بالقوه  طور  به  تواند 
 سیستم بانکی باشد، نادیده گرفته شده است.  

 تحریم اقتصادی و اهداف آن  -3-2
 انجام به  هدفمورد   کشورهای های دولت اجبار  برای  ،غیرنظامی ابزاری  عنوان  به   ،تحریم
 ساختن یا متوقف یا کاهش  ،شود. منظور از تحریم اقتصادیمی   تحمیلنظر   مورد اعمال
  کشور  دولت سوی از هدف کشور با متعارف مالی و تجاری و  روابط اقتصادی توقف  به تهدید
که   است  غیرنظامی مبارزه میدان در اقتصادی سلاحی تحریم  ،واقع  . در است کننده تحریم

 .  ( Eyler, 2007)کند می  وارد عمل و برده فراتر گفتگو از  را دیپلماسی
تجاری   تحریم در . است  مالی و تجاری صورت دو  به معمولا  اقتصادی  تحریم

شود  می قطع یا   محدود تحریم، هدف کشور به ها یا کالای خاصیو واردات کالا  صادرات
و به طور کلی   گذاریسرمایه و پول انتقال و نقل مالی، معاملات انجام مالی بر اما تحریم

ها و بانک که براین اساس تحریم بانک  ،متمرکز است  بیشتر بر گردش مالی کشور هدف
در   خود نفوذ از استفاده با ، کنندهتحریم های مالی است. کشورهایمرکزی از نوع تحریم
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 برداشته میان  از را فنی هایت مساعد  یا مالی رابطه  هرگونه ، المللیبین مالی مؤسسات 

 اینکه به توجه کنند. بامی های کشور هدف نمودن دارایی مسدود به مبادرت  یا حتی  و
 منابع به دسترسی  به بستگی اقتصادی هایفعالیت سایر و تجارت اعظم امروزه بخش

 تلقی اقتصادی هایتحریم حوزه در مخاطره  ترین مهم  را مالی  تحریم توان می دارد، مالی
کننده به طور عمده تمایل بیشتری به تحریم مالی دارند زیرا  کشورهای تحریم   از اینرو،نمود.  

با اعمال تحریم مالی    و  ای بین تحریم تجاری و مالی وجود داردتنیدگی پیچیدهنوعی درهم
اگر تحریم تجاری هم وجود نداشته    بنابراین،   .شود طع می شاهراه گردش مالی محدود یا ق 

 شود.  باشد چنین محدودیت مالی یاعث اختلال در مبادلات و تعاملات تجاری می 

 ها عوامل مؤثر بر ناپایداری مالی بانک  -4-2
و   به ورشکستگی  نهایت منجر  آنها در  ناپایداری مالی  بانکی و  اختلال در عملکرد سیستم 

های بانکی ناشی از ضعف  شود. چنین امری ریشه در وخامت ترازنامهبانکی می وقوع بحران  
تسهیلات، ریسکتصمیم  اعطای  در  فعالیتگیری  از حد  بیش  افزایش  پذیری  بانکی،  های 

های مالی مکزیک و  مصداق آن بحران)تسهیلات غیر جاری و تحقق ریسک اعتباری دارد  
 . (آسیای شرقی

نادر رابطه با شکل بانکی  ،هاپایداری مالی بانکگیری  دو مدل    ،و در نهایت بحران 
نوپ مطالعه  براساس  است.  بحران  (2008)  ارائه شده  از  مدل  بر  اولین  مبتنی  بانکی  های 

توسط    1998پیشنهاد شد و در سال    1941در سال    که توسط میچل  ،متغیرهای بنیادین است
.  ( ;1998GaleAllen &  ;Mitchell,1941Knoop, 2008,) یافت  توسعه    توسط آلن و گیل
شوند.  های مالی هستند که منجر به بحران می به بنیاد  وارده  دو نوع شوک  ،براساس این مدل 

شوک این  نوع  شوک اولین  ثروتها،  به  منفی  بانکهای  خالص  افزایش  های  از  ناشی   ها 
های رکود  تن در دورههای دارایی و قرار گرفهای ورشکستگی، کاهش قابل توجه در قیمت نرخ
بانکمی سودآوری  کاهش  شوک،  نوع  دومین  شوکباشد.  اینگونه  بازدهی  هاست.   ها 

دهد. وقوع  های بهره پرداخت شده به تعهدات کاهش میهای بانکی را نسبت به نرخدارایی
های بهره حقیقی  مدت، نرخ های بهره کوتاهمنتظره در نرخای در پی افزایش غیرچنین تکانه

،  ( دهدکه با افزایش مخاطرات اخلاقی نرخ نکول یا عدم بازپرداخت بدهی را افزایش می) بالاتر  
تورم  غیر افزایش   دارایی) منتظره  حقیقی  بازدهی  میکه  کاهش  را  بانکی  تنزل  (دهدهای   ،
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ارز  غیر  نرخ  به  ) منتظره  نسبت  خارجی  پول  حسب  بر  بدهی  ارزش  افزایش  به  منجر   که 
 .  است  (شودها بر حسب پول ملی می ییدارا

که با هدف کاهش    ،مقررات مالی احتیاطی و مناسب نظام بانکی  مطابق مدل مذکور
های بانکی  ترین راه برای جلوگیری از بحراناند، مطمئن های بانکی وضع شدهریسک فعالیت

به  )های ریسکی  های اعمال شده بر ایجاد داراییهستند. منظور از مقررات مذکور محدودیت
بر حجم وام، محدودیت (های سهامویژه املاک، مستغلات و دارایی  های  های اعمال شده 

های وضع شده بر سطوح بدهی  های خاص، محدودیت تخصیص یافته به متقاضیان یا گروه
نرخکوتاه بر  شده  وضع  قیود  خارجی،  بهره  مدت  مخاطره  (های  سازی  حداقل  منظور  به 

 است.  (اخلاقی
  که گیری انتظارات است  دومین مدل بحران بانکی، مدلی باور محور و براساس شکل

برای خارج کردن سپرده    ،هاداند. هجوم به بانکها میتنها دلیل بحران را هجوم به بانک
، ترس از  انداز کنندگانتواند ناشی از تغییرات در انتظارات پسمی  ،(وقوع ریسک نقدینگی)

انداز  ی بانک در پرداخت سپرده و نااطمینانی از ثبات بانکی باشد. لذا بیمه پساحتمال ناتوان
 داند. را برای جلوگیری از وقوع بحران ناشی از این عامل کافی می

های بحران بانکی براساس برخی مطالعات دیگر، از دلایل عمده بروز ناگهانی و ریشه
، ریسک اعتباری  (2004و سانتوس،    1983دیاموند و دیبویگ،  )توان به ریسک نقدینگی  می

،  (2004پرز کامپانرو و لئون،  )های حسابرسی و مدیریتی  ، ضعف نظام(2005ژو،داویس و  )
و کاپریو و مارتینز،    2002پورتا و همکاران،  )ها و مداخلات دولت در نظام بانکی  ساختار بانک

نظام   (2000 نهایت  در  ارز  و  نرخ  نوسانات  ارزی و  پریا،  )های  و  نمود   (2000دوماک    اشاره 
(Diamond & Dybvig ,1983; Santos ,2004; Davis & Zhu,2005; Perez-

Campanero & Leone,2004; Caprio & Martinez,2000; Domac & 
Peria,2000)  .اعتقاد میشکین به بحران   (2010)  به  از عواملی که منجر  نوع  های  نیز پنج 

می  نرخمالی  افزایش  از:  عبارتند  ترازنامهشوند  وخامت  نااطمینانی،  افزایش  بهره،  ها،  های 
تسهیلات  کژمنشی، کژگزینی، عوامل نقدینگی و افزایش  )مشکلات موجود در بخش بانکی  

 . ( Mishkin,2010)ولت و عدم توازن مالی د  (غیر جاری
های آمریکای لاتین، آسیای جنوب شرقی  های مهم جهانی، نظیر بحرانز بحرانبعد ا

جهت    درآمریکا، رهنمودهایی در قالب استانداردهای کمیته بازل  2008و همچنین بحران سال  
. جدیدترین این  گردیدالملل ارائه  های بانکی دنیا توسط بانک تسویه بیناستفاده توسط نظام
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کید بر مواردی که در  أعلاوه بر ت  3  زلارائه شده است. در با  3بازل    استانداردها تحت عنوان

  استانداردهای  (های عملیاتی، اعتباری و بازارنظیر ریسک  مواردی)  مطرح شده  2و    1  هایبازل
نقدینگی برای بانکگذاریتری برای سرمایه سختگیرانه   ها درهای بانک و همچنین پوشش 

 شود. می افزایش ضریب ایمنی در نظام بانکی  منجر به که  نظر گرفته شده است
  و   مقاومت   افزایش   منظور   به  بانکی  بخش   توانایی  بهبود  اشاره  مورد  اصلاحات  هدف  

گیری آن بحران،  فارغ از ریشه شکل  اقتصادی  و  مالی  هایبحران  از  ناشی  هایشوک  جذب
 در راستای کاهش ریسک سرایت از بخش مالی به بخش واقعی اقتصاد است.  

بانکی می  ، با توجه به آنچه ذکر شد تواند در قالب یک شوک بیرونی باعث  تحریم 
بانک  پایداری افت   اثرگذاری توضیح داده  مالی  این  با مکانیزم  ادامه در رابطه  ها شود. در 

 ود. ش می

 ها بر عملکرد نظام بانکی مکانیزم اثرگذاری تحریم -5-2
 معاملات انجام ارز، انتقال امکان کردن مختل در مستقیمی تأثیر بانکینظام   تحریم

 همچنین و داشته  ریفاینانس و فاینانس اسنادی، اعتبارات گشایش  المللی از طریق بین
اثر روانی    ، علاوهبه  به همراه دارد. را  ایرانی  هایبانک المللیبین اسنادی اعتبارات  قبول عدم
نیز  تحریم  وقوع سرمایهها  برای  تردید  ایجاد  و  نااطمینانی  به  سوددهی  منجر  و  گذاری 

خواهد   اقتصادی  واحدهای  عاملین  شدموردانتظار  یا  و  افراد  تمایل  شرایطی  چنین  در   .
های بلندمدت خودداری  گذاریهای انقباضی بوده و از سرمایه اقتصادی به سمت سیاست 

دهی و کاهش فعالیت  ها نیز باعث کاهش فرایند وامکنند. چنین نااطمینانی از طرف بانکمی
   .( Vesali & Torabi,2010)شود  در بخش واقعی اقتصاد می

ها را از طریق سه کانال  توان اثر تحریمبندی کلی از مطالب موجود می در یک جمع
 های کشور بررسی نمود: نکمرتبط با ترازنامه با

ها از  مشتریان بانکها به واسطه افزایش تسهیلات غیرجاری:  ای بانککاهش درآمد بهره-1
شوند و از این طریق  اثرات تحریم مانند نرخ ارز، قیمت کالاها و تجهیزات وارداتی متاثر می 

می  قرار  الشعاع  تحت  بانک  غیرعملکرد  تسهیلات  افزایش  ریسک    ،جاریگیرد.  همان  یا 
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  6تواند با محدود شدن صادرات و واردات از طریق عدم گشایش اعتبارات اسنادیمی  ، اعتباری
های معتبر از  نامهبه اینصورت که داشتن ضمانت ؛ها صورت گیرددار به واسطه تحریممدت
المللی است.  گیری مبادلات در سطح بین های جلب نظر طرف مقابل برای شکلشرط  پیش 

 دست و  صنایع  صاحبان  برای جدی هایمحدودیت  بانکی پشتوانه نداشتن است  یهیبد
صادرات و واردات  کرده و باعث کاهش   ایجاد ایران  در کالا صادرات و واردات اندرکاران

 .  کالاها و خدمات خواهد شد 
  ،کنندگانی که فعالیتشان برای صنایع داخلی جنبه حیاتی دارد نیزدر رابطه با  وارد

گفت حواله  باید  طریق  از  نقدی  خریدهای  به  مجبور  ناچار  به  آنها  طرفی  ارزی  از   های 
صورت نقدینگی واحدهای تولیدی جایگزین اعتبار اسنادی شده و حتی    که در این ،شوندمی

دولتی یا  (المللی ضررهای زیادی را متوجه واردکنندگان  ممکن است در معاملات بزرگ بین
ارتباطات   با را  خود وارداتی مورد نیاز کالاهای و اولیه مواد دیگر آنها کند. از طرف    (خصوصی
 بدون گردد. این شرایطمی برابر  چند آنها محصول شده تمام هزینه و تهیه نموده  چندلایه

 تأمین  در  را هاشرکت  اینکه رغمو علی داشته منفی تأثیر  محصولات  این تقاضای بر  شک
  فعلی )  بانکی منابع  بازپرداخت در  را  آنها ، نمایدمی مشکل  دچارخود   نیاز مورد  منابع  مالی 

کاهش صادرات    .نمود خواهد  مواجه بحران با به واسطه کاهش نقدینگی و درآمد نیز(  آتی و
گذار بر  تواند عاملی اثر نیز به نوبه خود منجر به کاهش درآمد افراد مربوطه شده که می 

بانک به  بازپرداخت تعهداتشان  آنها در  تواند  شرایط مذکور می   یتعامل اثر  ها شود.  قصور 
پایداری  ای با مشکل مواجه کرده و ثبات و  کارکرد بانک را در دستیابی به سود موردانتظار بهره

 کند. سیستم بانکی را خدشه دار  

ای شامل مواردی از قبیل درآمد ناشی  بهرهرآمد غیر دها:  ای بانککاهش درآمدهای غیربهره  -2
ای  نامهاز معاملات ارزی، کارمزد دریافتی، کارمزد خدمات اعتبار اسنادی، خدمات ضمانت

الکترونیک   بانکداری  خدمات  ...)بانکی،  و  وجه  انتقال  کارت،  صدور  از  خدمات  (اعم   ،
ارزی،کارمزد نگهداری اسناد و اوراق بهادار مشتریان و صدور انواع چک و سایر منابع درآمدی  

های کشور به ویژه عملیات  های بانکی، کسب و کار بانک باشد. با اعمال تحریمای میغیر بهره 
های ارزی و  های ارزی، حوالهنامه ها شامل چهار بخش اعتبارات اسنادی، ضمانتانکارزی ب

 
6 Letter Of Credit 
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غیربهره  درآمدزایی  عبارتی  به  گرفت.  خواهد  قرار  تاثیر  تحت  ارزی  طریق  معاملات  از  ای 

 شود. های ارزی با محدودیت مواجه میفعالیت

هزینه  -3 غیربهرهافزایش  هزینههای  و  مالی:  ای  تامین  محروم  تحریمهای  و  با محدود  ها 
ایران بانک مرکزی  بانکی و  بین  نمودن شبکه  اعتباری  مالی و  یا حداقل  از منابع  المللی و 

منابع   این  از  استفاده  نمودن دسترسی  بانکی تحمیل  هزینه دشوار  به شبکه  را  های گزافی 
تقیم ارتباط مالی با ایران داشته  های بانکی دنیا نخواهند به طور مسکنند. چنانچه شبکهمی

انجام فعالیت ایران برای  یا شرکتهای مالی باید از طریق واسطهباشند، مسلما  های  ها و 
چندملیتی عمل نماید، که خود به معنای هزینه انجام عملیات مالی بالاتر و پرداخت بخشی  

های  جه به مورد اول، هزینه باتو   ،باشد. به علاوهالمللی میهای مالی بین از منابع به واسطه
رود. بدیهی است در شرایطی  الاوصول بالا میای به واسطه هزینه مطالبات مشکوکغیربهره

که بانک از یک طرف با کاهش درآمد و از طرف دیگر با افزایش هزینه مواجه است ناچار به 
با هزینه بالا  جبران زیان از محل سرمایه بانک و یا دریافت تسهیلات از شبکه بین بانکی  

 دهد.  که این خود هزینه تامین مالی را افزایش می ،است 
کانال و  عوامل  جبران    اثرگذاری  هایبرآیند  منظور  به  بانک  کاهش سرمایه  با  فوق 

نهایت می زیان در  بالا  نوسانات  به همراه  بازدهی  افت  نیز  و  مالی  ها  ثبات  تضعیف  تواند 
 باشد. های کشور را به دنبال داشته بانک

 پیشینه پژوهش  -3
صنعتی بانکی و  های بانکی و سایر عوامل درونمطالعات بسیاری به تحلیل رابطه استاندارد

پرداختهآسیب بانکی  می   . اندپذیری  خصوص  این  مطالعه  در  به  جیها   ،ماجی توان  و    دی 
  ،(2008)  ؛ مویو(2017)، چایبی و اومری  قنیمی؛  (2016)  وانگ؛ هو و  (2014)  ؛ شافیک(2011)

 ; Maji, Dey & Jha ,2011; Shafik ,2014)اشاره نمود    (2018)، لی راکس و ماتانوا  آبل
Hou & Wang ,2016 ; Ghenimi,Chaibi & Omri ,2017 ; Moyo,2018 ; Abel, 

Le Roux & Mutandwa,2018 )های تحمیل شده  . با این حال مطالعات مذکور تحریم
اند. البته مطاالعات اندکی  لحاظ نکرده ثبات مالی را در مدل توسط کشورها و تاثیر آنها بر  

 شود:  داخته میپر در این حوزه صورت گرفته که در ادامه به آن 
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ارزش  های مالی ایران به واسطه افزایش  دهد تحریم نشان می  (2005)های مطالعه تربت  یافته
استقراض    ها را در توانایی بانکای و نفتی  های توسعههای ارزی و تأمین مالی پروژهبدهی

های سود بالاتر به  خارجی تقلیل داده و آنها را مجبور کرده است تا با شرایط نامناسب و نرخ
دلیل وجود ریسک اعتباری بالای کشور به تأمین مالی بپردازند. در نتیجه این شرایط اثرات  

 .  (Torbat, 2005)گذارد  منفی بر عملکرد بانکی می
به بررسی عوامل    حداقل مربعات معمولی  روش با به کارگیری  ،  (2010)ه  چیهاک و هس

نظام   20  با جامعه آماری   Z-scoreمؤثر بر ثبات بانکی با استفاده از شاخص ثبات بانکی  
اند.   پرداخته  2004   -1993های  طی سال  (بانک تجاری  397بانک اسلامی و    77شامل  )بانکی  

های تجاری بزرگ از  بزرگ نسبت به بانکهای اسلامی  دهد بانکنتایج این مطالعه نشان می
بانک بوده در حالیکه  بوده  ثبات کمتری برخوردار  تر  ثبات  با  اند. در  های کوچک اسلامی 

-های بانکی و شاخص هیرشمنرابطه با تأثر متغیرهای بانکی، افزایش تسهیلات و وام، هزینه
های  ثبات و افزایش تنوع درآمدی، نسبت داراییباعث کاهش    ( سنجه ای از تمرکز)هرفیندال

  6میانگین  )شود. متغیر حکمرانی  ها منجر به افزایش ثبات بانکی می نقد شونده به سپرده
خوب  حکمرانی  اث  (7معیار  میان  نیز  از  اند.  داشته  بانکی  ثبات  بر  معناداری  و  مثبت  ر 

معناداری   و  اثر منفی  دارای  ارز  نرخ  -Zبر شاخص    (درصد  1در سطح  )متغیرهای کلان، 
score     بوده اما نرخ رشد تولید ناخالص حقیقی و تورم نیز اثر معناداری بر پایداری و ثبات

 .  ( Čihák & Hesse, 2010) بانکی نداشته اند 
ایستاکوراس   و  نظارت  ،(2011)دلیس  اثرگذاری  قوانین،  بین  رابطه  بررسی  و  به  ها 

بانکی را به صورت   اند. ریسکپرداخته 2008-1998های  کشور در طول سال 17ریسک بانکی  
ها نشان داده است که  اند. یافتهدر نظر گرفته  Zscoreنسبت تسهیلات غیرجاری و شاخص  

 . ( Delis & Staikouras, 2011) ها و ریسک بانکی رابطه منفی وجود داردیمبین تحر
همکارا و  مطالعه،  (2013)  ندلیس  بانکی  در  تحریم  اثرات  پیرامون  اقدامات  )ای 

-2000های  های ایالات متحده آمریکا طی سالهای فصلی بانکبا استفاده از داده  (وادارکننده
دیتا و نیز با لحاظ عوامل کلان اقتصادی و عوامل درون بانکی  و به کارگیری روش پانل    2010

نوع تحریم از    14)ها  اند که تحریم بانکدر کنار متغیر مجازی تحریم به این نتیجه رسیده

 
 اظهار نظر و پاسخگویی، کیفیت مقررات، حاکمیت قانون، کنترل فساد اثر بخشی دولت، ریسک سیاسی، حق   7
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بیمه سپرده  ،8طریق سه مقام نظارتی فدرال رزرو  اداره حسابرسی ارزی    9فدرال   شرکت  و 

  ، شودکاهش بازدهی و افزایش نوسانات بازدهی بانک میمنجر به    (10ایالات متحده آمریکا  
های موزون به ریسک کاهش  ها سلامت و ثبات بانکی را با کاهش نسبت داراییلذا تحریم 

 . (Delis et al., 2013)  دهدداده و در نتیجه ریسک ورشکستکی را افزایش می
نتایج و عواقب تحریمدر مطالعه  ،(2014)  نکایازا و همکارا به تحلیل  بانکی ای  های 

بانکی ایتالیا طی سال  با    2012-2005های  برای نظام  استفاده از معیار  بر ثبات مالی بانکی 
اند. آنها دریافتند که تحریم سه نتیجه اصلی به همراه داشته است.  پرداخته  11کملز   بندیرتبه

دوم    و  شودها باعث افزایش ریسک اعتباری و تضعیف بازدهی دارایی می تحریم  ،ه اول اینک
  ، باشندهای اولیه تحریم نمیشده قادر به تطبیق دادن خود در سالهای تحریم بانک  ،اینکه

  به بهبود ها قادر  یابد و حداقل دو سال بعد از تحریملذا سطح پایداری و ثبات آنها بهبود نمی
همچنین بود.  خواهند  خود  مالی  می   ،ثبات  ارائه  را  میشواهدی  نشان  که   دهد  دهند 

ها  شناختی در ایتالیا تاثیر عمده بر واکنش بانکهای اجتماعی، اقتصادی و جمعیت تفاوت
 . ( Caiazza, Cotugno, Fiordelisi, & Stefanelli, 2014) ها دارندبعد از تحریم

همکاران و  در  (2017)  تراد  بر  مطالعه،  موثر  عوامل  بررسی  محوری  هدف  با  ای 
و با به    2013-2004کشور اسلامی طی دوره    12بانک از    78سودآوری و ریسک ورشکستگی  

دهد از میان متغیرهای  سیستمی به نتایجی دست یافتند که نشان می  GMMکارگیری روش  
ی نقد شونده به منابع  هاداراییویژه بانکی کیفیت دارایی و نسبت نقدینگی به صورت نسبت  

به لحاظ آماری  مدت دارای اثر منفی، نسبت سرمایه دارای اثر مثبت و اندازه بانک  مالی کوتاه 
داشته و از میان متغیرهای کلان نیز تولید ناخالص  ن   Z-scoreبر شاخص    داریمعنیاثر  

ثبات بر  منفی  اثر  تورم  نرخ  لی  و  مثبت  اثر  دارای  ارز  نرخ  و  است   داخلی  داشته   بانکی 
 (Trad, Trabelsi & Goux, 2017) . 

همکاران و  پژ (،  2017)  قنیمی  ردر  و  اعتباری  ریسک  اثر  بررسی  به  یسک  وهشی 
بانک از    49اند. برای این منظور  پرداخته   GMMکارگیری مدل  نقدینگی بر ثبات بانکی با به

 
8 Federal Reserve Board  
9 Federal Deposit Insurance Corporation  
10 Office of The Comptroller of The Currency 
11 CAMELS Rating System 
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ترکیه، امارات متحده عربی،  بحرین، اردن، قطر، عربستان سعودی،  )کشور منطقه منا    8
دهد  مورد مطالعه قرارگرفته است. نتایج نشان می  2013تا    2006های  طی سال  (کویت و یمن

جداگانه و هم به صورت تعاملی بر ثبات  ریسک اعتباری و ریسک نقدینگی هم به صورت  
ع درآمدی،  گذارند. متغیرهای کنترلی بازدهی دارایی، کفایت سرمایه، تنوبانکی اثر منفی می 

کارایی، رشد   بانک، نرخ رشد وام،  اندازه  اثر مثبت و متغیرهای  تورم دارای  اقتصادی نرخ 
 . (Ghenimi et al., 2017) است ( Z-scoreشاخص  ) دارای اثر منفی بر ثبات بانکی 

سیستم  های اقتصادی بر پایداری  در بررسی اثرات تحریم   ، (2018)  اغلو و پکسنهاتیپ
های لاجیت به این  با استفاده از مدل  2005-1970های  اقتصاد نوظهور طی سال  125بانکی  

تحریم که  رسیدند  بحراننتیجه  احتمال  افزایش  باعث  علاوهبانکی می  ها  به  نشان    ،شود. 
تحریمداده تحریماند  به  نسبت  مالی  زیانهای  اثر  تجاری  پایداری سیستم  های  بر  بارتری 

ثباتی مالی کشورهای  توانند منجر به بیها به طور بالقوه میریمتح  ،بانکی دارند. در نهایت 
 & Hatipoglu)د  نثبات سیاسی داشته باش  و   هدف شده و اثرات منفی بر رشد اقتصادی

Peksen, 2018) .   
 17در بررسی عوامل مؤثر بر ناپایداری مالی با استفاده نمونه    ،(2019)  وو و همکاران

و با استفاده از روش پانل دیتا    2017-2000های  تایی از کشورهای در حال توسعه طی سال
  (شاخص رشد اعتبارات)ترین عوامل مؤثر بر ناپایداری مالی به نتایجی دست یافتند که مهم 

،  (-)، تغییر در ذخایر ارزی  (+) ، نرخ رشد پایه پولی  (+)، نرخ تورم  (+)رشد اقتصادی  نرخ  
بهره   بازار سهام  (+)نرخ  بازدهی  بازدهی نسبت سرمایه    (+)،  بانکی می  (+)و    باشدبخش 

(Vo, Nguyen, QUANG-TON LE & Pham,2019) . 
ها و عملکرد بانک بسیار اندک است که در ادامه به  مطالعات داخلی در حوزه تحریم 

بر اقتصاد   هاشمار مطالعات در خصوص تاثیر تحریم  ،شود. لازم به ذکر استی آنها اشاره م
های بانکی بر نظام بانکی به  به اثر تحریم   حاضر  مطالعهکشور قابل ملاحظه است اما در  

 شود. عنوان بخشی از اقتصاد پرداخته می
بادر مطالعه  ،(2013)فرجی دیزجی    مرزی تحلیل  و تجزیه  روش از استفاده ای 

برآورد 12تصادفی  منظور  هزینه، صرفه بهره به  و وری  مقیاس  درفن  پیشرفت های   آوری 
 توجهی قابل تفاوت  دهد که نشان می  2012تا سال   1999سال   از  ایرانی  هایبانک خصوص

 
12 Stochactic Frontier Analysis 
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 وجود ایران  بانکداری صنعت علیه  اخیر  مالی  هایاز تحریم و بعد قبل هزینه  وریبهره  در

نحوی   به  و صرفهدارد؛  هزینه  در  کارایی  تحریم،  بانککه  مقیاس  داده های  کاهش  را  ها 
ها  های دولتی تخصصی بعد از اعمال تحریمدهد که بانکمی  نشان نتایج  ،علاوهبه است.

بانک به  کمتری نسبت  کارایی  اندازهدارای  و  بوده  و خصوصی  دولتی  ها  بانک  های تجاری 
 . (Dizaji, 2013) است  دارای تاثیر چندانی بر کارایی نبوده

  المللن یدر عرصه ب  یبر امور بانک  یاقتصاد  هایمی، آثار تحر(1394)ی  و قنبر  ی اقبال
بررس توص  نای .  اندکرده  یرا  روش  با  م  یلیتحل -یفیپژوهش  اقتصاد    دهدینشان  نظر  از 

س  ،یبخش سا  ر یتاث  نی شتریب  ی مال  ستمی بخش  به  نسبت  .  شودمی   لمتحم  ها بخش  ر ی را 
مهم کشور را نشانه گرفته و به    هایاز بانک  یبرخ  وکشور    یمال  ستمیس  ریاخ  هایمیتحر 

  نکهیبا توجه به ا  چنین شرایطی،است.    یخارج  یکشور با کشورها  یروابط مال  تضعیفدنبال  
  نهیهز   ، اعتبار است  ش یو گشا  المللی ن یب  ی مال  ستمی کشور س  ی بخش بازرگان  عنصر حیاتی 

  است   گذارر یتاث  ینفت  ریصادرات غ  حجم  بر  جهیو در نت  داده  شی را افزا  یو واردات  یمعاملات
(Eghbali & Ghanbari, 2015).   

بانک    22های تابلویی  ، در پژوهشی با استفاده از داده( 1395)کیماسی و همکاران  
یافتند که نشان می  ،1393-1386های  کشور طی سال دهد تحریم نظام  به نتایجی دست 

قطع سوئیفت  و  های خارجی  آنها توسط بانک  13بانکی از طریق عدم پذیرش اعتبارات اسنادی
بانک  به طور بر سودآوری  اثر منفی  به علاوه،  ها  مستقیم دارای  بلوکه شدن حجم  است. 

و منفی بر  غیر مستقیم  دارای اثر نیز وسیعی از درآمدهای نفتی کشور با ایجاد رکود تورمی 
   . (Kimasi, Ghaffari Nejad & Rezaei, 2016) ها استسودآوری بانک

  ،ها با افزایش نوسانات بازدهیرسد تحریمبا بررسی مطالعات انجام شده به نظر می
دارایی کیفیت  تضعیف  بانک  ،ها و  اعتباری  را  ریسک  بانکی  عملکرد  و  داده  افزایش  را  ها 

 کند. دار میخدشه

 معرفي مدل و روش پژوهش  -4
ها در  های ترازنامه و سود و زیان بانکبه منظور گردآوری اطلاعات مالی پژوهش از داده

های اقتصادی و مالی  های کشور، سایت بانک مرکزی و سایت دادهقالب گزارش عملکرد بانک
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با مالی  اطلاعات  بودن  به دردسترس  توجه  با  دوره  نکاستفاده شده است.  - 1385ها طی 
  ( بانک دولتی  7بانک خصوصی و    11)ایرانی    بانک18جامعه آماری پژوهش حاضر شامل    1395

، صنعت و معدن،  توسعه صادرات ،  ( های دولتیبانک)، ملی، پست بانک  سپه عبارتند از:  
، اقتصاد نوین، پاسارگارد، تجارت،  (ایهای دولتی تخصصی و توسعهبانک)مسکن، کشاورزی  

کارآفرنا،  سی سرمایه    رفاه  ،ملت  ان،یپارس   ،سامان  ن،ی صادرات،  خصوصیبانک)و     (های 
 باشد. می

های ایران از  ها بر ناپایداری مالی بانکدر این پژوهش به منظور بررسی اثر تحریم
SYS-)  14یافته سیستمی های ترکیبی پویا و به طور خاص روش گشتاورهای تعمیمرویکرد داده

GMM)  استفاده شده است    (1998)، بلاندل و باند  ( 1995)  ارائه شده توسط آرلانو و باور
(rellano & Bover, 1995; Blundell & Bond, 1998 ) روش تعمیم    .  گشتاورهای 

که در آن اثرات    ،های ترکیبی است های برآورد در رهیافت دادهیکی از روش  (GMM)  15یافته 
  GMMهای ترکیبی پویا  های دادهشود. از مزیتتعدیل پویای متغیر وابسته در نظرگرفته می

به روش اقتصادسنجی مرسوم  نسبت  تصادفی) های  ثابت و  اثرات  تلفیقی،  اثرات    ،( مانند 
خودداری از مسئله درونزایی ناشی از ارتباط علی بین متغیرهای مستقل با متغیر وابسته  

یک    ، های پویابه منظور افزایش کارایی تخمین مدل سیستمی   GMMت. در برآوردگرهای  اس
به اینصورت که یکی    ؛(Mileva, 2007)شود  ای همزمان به کار گرفته می سیستم دو معادله

از آن دو معادله در سطح متغیرها است که در آن وقفه تفاضل مرتبه اول متغیرها به عنوان  
معادله تفاضل مرتبه اول است که در آن وقفه سطح متغیرها به عنوان    ابزار هستند و دیگری 

چنین رویکردی کارایی تخمین را با افزایش شرایط    ،شود. به این دلیلابزار در نظر گرفته می 
 دهد. گشتاوری افزایش می

به معتبر بودن فرض عدم همبستگي سريالي جملات    GMMزننده  سازگاري تخمين
آرلانو و باند  تواند به وسيله دو آزمون تصريح شده توسط  که مي  ،خطا و ابزارها بستگي دارد

 ,Blundell & Bond)آزمون شود    (1998)  و بلاندل و باند  (1995)  ، آرلانو و باور (1991)
1998  Arellano & Bover, 1995;  )  .2آماره    ، اولیM    است که وجود همبستگي سريالي

که فرضیه صفر آن عدم    ،کند را آزمون ميمرتبه دوم در جملات خطاي تفاضلي مرتبه اول  

 
14 System GMM 
15 Generalized Model of Moments 
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شرط اولیه برای تایید اعتبار روش تخمین است.  بوده و   16وجود همبستگی پیاپی از نوع دوم

است که معتبر   18یا هانسن  17آزمون سارگان   ،های ترکیبی پویادومین آزمون اعتبار مدل داده
بودن ماتریس ابزارهای به کار رفته در مدل و عدم وجود محدودیت بیش از حد شناسایی  

داری همبستگی بین ابزارها و  معنی  ، به عبارتی  یا  کند در تخمین مدل را آزمون مي  19شده 
ر دو آزمون شواهدي را  دهد. عدم رد فرضيه صفر هجملات اخلال را مورد بررسی قرار می

های ابزاری و به طور کلی اعتبار  دال بر فرض عدم همبستگي سريالي و معتبر بودن متغیر 
 کند. مدل تصریح شده را فراهم مي

برگرفته از    الگوی تصریح شده در این پژوهش   ، به منظور دستیابی به هدف مطالعه حاضر
 : (Caiazza et al., 2014) به صورت زیر است (2014)مدل کایازا و همکاران 

        
𝑍𝑖𝑡 = 𝑏0 + 𝑏1𝑍𝑖,𝑡−1 + 𝑏2𝑆𝐴𝑁𝐶𝑡 + 𝑏3𝐶𝑅𝑖𝑡 + 𝑏4𝐿𝑅𝑖𝑡 + 𝑏5𝑀𝑅𝑖𝑡  
          +𝑏6𝐼𝑁𝐸𝐹𝐹𝐼𝑖𝑡 + 𝑏7𝑠𝑖𝑧𝑒𝑖𝑡 + 𝑏8𝐺𝐷𝑃𝑡 + 𝑏9𝐼𝑁𝐹𝑡 + 𝑏10𝐷𝑆𝐶𝑡 + 𝜖𝑖𝑡 

(1)  
 

   پرداخته شده است: مورد مطالعهبه شرح متغیرهای   1جدول در 
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 لعه مورد مطا  یرهایاطلاعات متغ.  1جدول 
 تحقیق  مأخذ: محاسبات

Table 1 . Description of the used variables 
Source: Research calculations 

نماد   نام متغیر 
 توضیح متغیر و فرمول محاسباتی  اختصاری 

   متغیر وابسته 

 Z شاخص ثبات بانکی 

( )
( )

11 ( )
(4 )

+
≡

+

ROA EAtTZSCORE

ROATk

µ

σ

 

K=3   طول پنجره زمانی  
که   (2017) 20مطالعه ماری و همکاران شاخص ثبات بانکی براساس 

   جمع شده و سپس لگاریتم گرفته شده است 10مقدار آن ابتدا با عدد 
(Mare, Moreira & Rossi, 2017 ) 

  متغیرهای مستقل: 

و   1های تحریم بانک مرکزی عدد  متغیر مجازی تحریم؛ به ازای سال SANC متغیر مجازی تحریم
 عدد صفرهای غیر تحریم باقی سال

 21نسبت تسهیلات غیر جاری به کل تسهیلات بانک  CR ریسک اعتباری 
 22بانک های نقد شونده به کل دارایینسبت دارایی LR ریسک نقدینگی 

 23ها به کل سرمایه بانک گذاری و مشارکت بانکسرمایه MR ریسک بازار 
 لگاریتم طبیعی کل دارایی بانک  SIZE اندازه بانک 

 نسبت هزینه به درآمد کل  INEFFI ناکارایی
 (  90سال پایه  )نرخ تورم INF تورم 

GDP   سرانه GDP  تولید ناخالص داخلی سرانه 

 لگاریتم طبیعی حساب جاری  DCA حساب جاری 

 
20 Mare et al. 
21 Non performing loans /Gross Loans 

های نقد شونده براساس ترازنامه بانک از مجموع دارایی های نقد، مطالبات از بانک مرکزی، مطالبات از  دارایی 22
 . آمده استها و مؤسسات اعتباری، اوراق مشارکت و سایر اوراق مشابه و اقلام در راه بدست بانک

23 Banking investment and contributions to total Equity 
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باشد که اساس  به عنوان معیاری از ثبات بانکی می   z-scoreشاخص  یعنی  متغیر وابسته  

آن این پژوهش    محاسبه    استبه صورت زیر    (2017)مطالعه ماری و همکاران  مطابق  در 
(Mare et al., 2017) : 
(2)    𝑍𝑆𝐶𝑂𝑅𝐸 =

𝜇(𝑅𝑂𝐴𝑇)+𝐸𝐴𝑡

(1+
1

4𝑘
)𝜎(𝑅𝑂𝐴𝑇)

                                                                     

 

𝑇 = 𝑡 − 𝑘 + 1, … , 𝑡 
 

میانگین    (µ)ROA  باشد.می  =3kطول پنجره زمانی است و در مطالعه حاضر     Kکه در آن
دوره است که براساس طول پنجره زمانی محاسبه    Tانحراف معیار بازدهی   (σ)ROA بازدهی و

می  EAشود.  می سال  هر  در  بانک  دارایی  به  سرمایه  نسبت  این  نیز  مقدار  هرچه  باشد. 
تر  و ثبات مالی بیشتر و احتمال ورشکستگی پایین شاخص بزرگتر باشد به معنای پایداری  

بانک است. به دلیل اینکه مقادیر سطح این شاخص دارای کشیدگی و اریب بالایی است به  
طبیعی   لگاریتم  این شاخص  توزیع  کردن  نرمال  وابسته    Z-scoreمنظور  متغیر  عنوان  به 

 . (Beck, Demirgucx-Kunt & Levine, 2013) استفاده شده است
این است که این شاخص یک مقدار معیار از پایداری    Z-scoreویژگی مهم شاخص  

تمرکز دارد.   بر ریسک ورشکستگی  نهادهای مالی است زیرا  تفاوت گروه  بیان  ثبات در  و 
و  با پایان ذخایر و سرمایه   ( هاچه اسلامی، چه تجاری و یا سایر بانک)ریسکی که یک بانک 

بازد در  نوسانات شدیدی  با  خودیا  عملکرد  و  می  هی  شاخصمواجه  این  برای    ،شود.  هم 
بالابانک  ریسک  استراتژی  که  کارمی-هایی  به  بالا  همبازدهی  و  از    برای  گیرند  دسته  آن 
پایینبانک  ریسک  استراتژی  گرفته-هایی که  در پیش  پایین  به  بازدهی  به طور مشابه  اند، 

های متعادل با ریسک منجر  ها به بازدهیای که هریک از استراتژیبه گونه  ؛شودکارگرفته می
تواند به می ، های متعادل با ریسک کمتر را انتخاب کندشود. اگر یک نهاد مالی بازدهیمی

z-score  رو  به شرطی که سرمایه بالاتری داشته باشد. از این  ؛یکسان یا بالاتر دست یابد
 & Čihák)رود  بانکی به شمار مییک معیار هدف برای سلامت و ثبات  ��z-scoreشاخص  

Hesse, 2010) . 
ی  ابا اوج گرفتن منازعات در خصوص برنامه هستهدر رابطه با متغیر مجازی تحریم، 

ام    27بانک مرکزی ایران توسط آمریکا تحریم شد. در نهایت از    1390ام دی ماه    11از    ایران
های اروپایی  در راستای تحریم بانک مرکزی کشور ها بر تحریم شدت 1390 اسفندماه سال
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با هماهنگی آمریکا صورت   24سوئیفت   های بانک مرکزی و تحریم خدماتبا تعلیق دارایی 
های  متغیر مجازی عدد یک گرفته و به ازای سال   1394تا    1391های  پذیرفت. لذا به ازای سال

دد صفر قرار داده  ع  (1394به دلیل اجرای برجام و رفع تحریم سوئیفت در اواخر  )بعد از آن  
ها تحت  شده است. چراکه با تحریم بانک مرکزی و قطع سوئیفت در حقیقت تمامی بانک

 اند. تاثیر تحریم قرار گرفته
ها سه نوع ریسک در مدل لحاظ شده است.  در رابطه با متغیرهای مالی برای بانک

سک ناشی از  عبارت است از ری هاست و به نوعی  ریسک اعتباری که معرف کیفیت دارایی
عدم پرداخت تمام یا قسمتی از اصل و سود تسهیلات اعطایی و یا ریسک ناشی از عدم  

سرمایه از  حاصل  سود  اصل  بانکگذاریبازگشت  عدم  های  ریسک  دیگر  عبارتی  به  یا  ها 
. در  (Christoph,2004)  هاست اعطایی بانکهای نقدی تسهیلات  دریافت به موقع جریان 

نسبت تسهیلات غیرجاری به کل تسهیلات بانک به عنوان ریسک اعتباری  این مطالعه از  
 استفاده شده است. 

 عدم توانایی مواجه شدن با تعهدات به واسطه عدم تطبیق سررسید  ریسک نقدینگی  
و یا انجام تعهدات ضمن    (هاسپرده)ها  و بدهی  (های غیر نقدتسهیلات و دارایی)ها  دارایی

 Van)های در قیمتی پایین و نامعقول است  های گزاف به صورت فروش دارایی تحمیل هزینه
Greuning & Iqbal, 2007)  گذار  ها به منظور حصول اطمینان از مراجعه سپردهبانک. لذا

که نگهداری  نکته قابل ذکر این است  ورزند.  های نقدشونده مبادرت می داری دارایی به نگه
گونه به  نقدینگی  یا  نقد  بانک  وجه  کافی  نقدینگی  وجود  از  اطمینان  صرف  که  نباشد  ای 

گذاری را از دست داده و به نوعی در تخصیص منابع ناکارآ عمل کند.  همزمان فرصت سرمایه 
ها برای ریسک نقدینگی استفاده های نقدشونده به کل داراییدر این مطالعه از نسبت دارایی

 ها است. است. به عبارتی این نسبت نشانگر پوشش ریسک نقدینگی توسط بانک شده
که به صورت    ،باشدریسک بازار بیانگر احتمال تغییر در قیمت و نرخ بازارهای مالی می 

شود. به بیانی دیگر، ریسک مذکور را  ها نمایان می ها و یا پرتفوی بانککاهش ارزش دارایی
شامل اوراق بهادار،  )ها شی از حرکت نامطلوب در ارزش داراییتوان به صورت احتمال نا می

لذا   به علت تغییر قیمت و نرخ بازار تعریف کرد. (25سهام، وام، ارز ، کالا و یا اوراق مشتقه 
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های بانک به حقوق صاحبان سهام به  ها و مشارکت گذاریدر این مطالعه از نسبت سرمایه
 ها استفده شده است. عملکرد بانکی از طریق پرتفوی داراییمنظور انعکاس ریسک بازار در  

ای نیز در مدل لحاظ شده  دو نوع متغیر ویژه بانکی یعنی اندازه بانک و ناکارایی هزینه
است. در عمده مطالعات این دو متغیر از عوامل موثر بر ثبات بانکی هستند. در رابطه با  

معتقد است اندازه بانک به عنوان    (1984)  یاموندتاثیر اندازه بانک دو دیدگاه وجود دارد. د
تر باشد به چراکه هر چه بانک بزرگ   ؛آید ها به شمار میپذیری بانکمحرکی مهم در ریسک 

فعالیت میسمت  متمایل  بالا  ریسک  با  بزرگتر)شود  های  بیشتر -هرچه   (26شکست 
(Diamond, 1984)  و باروس  استدلال می  (2007)  همکاران.  بانک نیز  اندازه  کنند هرچه 

یابد.  کوچکتر باشد مسائل مربوط به عدم تقارن اطلاعات با امکان نظارت بیشتر کاهش می
بانک دیگر،  توانایی  از طرفی  بیشتر  ذخایر  داشتن  واسطه  به  بزرگ  تنوعهای  در    بیشتری 

ای، به صورت نسبت  ینهبخشی به پورتفوی تسهیلات و اعتباردهی دارند. متغیر ناکارایی هز
بانکی است که از طریق فاکتور بازدهی و سودآوری   هزینه به درآمد، از دیگر عوامل ویژه 

   .(Barros, Ferreira & Williams, 2007)دهد ثبات بانکی را تحت تاثیر قرار می
علاوه بر متغیرهای مالی و ویژه بانکی که مطرح شد باید گفت عملکرد سیستم مالی  

ها به میزان های اقتصادی وابسته است و موسسات مالی به ویژه بانکعه فعالیتبه مجمو 
پذیرند. لذا باید به هنگام بررسی و ارزیابی ثبات  قابل توجهی از شرایط کلان اقتصاد تاثیر می

منظور  این  به  گیرد.  قرار  مدنظر  کلان  اقتصاد  ابعاد  باید  مالی  سیستم  پایداری  تولید    ،و 
 در نظر گرفته شده است.   ناخالص داخلی سرانه، تورم و حساب جاری

 برآورد مدل و تحلیل نتایج  -5
قبل از ورود به بحث برآورد مدل، لازم است در رابطه با آمار توصیفی متغیرهای مدل بحث  

- 1385های  بانک کشور در طول سال  18مشاهده از    198نمونه مورد مطالعه شامل  شود.  
درصد مشاهدات    36  های مذکور  در طول سال   2جدول  باشد. با توجه به مشاهدات  می  1395

ها طی دوره مطالعه  بانک  Z-scoreهای تحریم است. به طور متوسط میزان  مربوط به دوره 
های  درصد بوده است. میزان متوسط ناکارایی بانک  16سک اعتباری  درصد و میزان ری  7/7
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بیشترین انحراف معیار نیز    ،باشد که رقم بالایی است. به علاوهدرصد می  76نمونه معادل  
 باشد.  مربوط به ریسک اعتباری می

 
 آمار توصیفی متغیرها . 2جدول

 تحقیق  خذ: محاسباتأم
  Table 2 . Descriptive statistics of variables 
Source: Research calculations 

 حداکثر حداقل  معیار  انحراف میانگین حجم نمونه  متغیرها
Zscore 162 73/7 23/1 33/2 27/11 

CR 198 09/16 32/9 49/0 25/72 
LR 198 27/21 98/8 03/5 77/66 
MR 198 04/0 04/0 00/0 41/0 
SIZE 198 15/12 30/1 37/8 51/14 

INEFFI 197 76/0 30/0 07/0 75/2 
GDPP 198 85/79 10/3 49/75 69/84 
INF 198 37/18 25/8 00/9 70/34 
DCA 198 75/9 95/0 12/7 98/10 

SANC 198 - - 0 1 
   

   Z-scoreشاخص ،مطالعه  مورد  یهابانک  یمال  یداریپا  تی وضعبه منظور بررسی    ، ادامه در
 شده است.  ارائه 1نمودار در   1395-1385های سالطی  ها آن

 
 



 

 

 26 های ایرانها بر ناپایداری مالي بانکاثر تحریم

 

 1395-1385ها طی سال های  بانکبه تفکیک   Z-scoreمتوسط شاخص .  1ر نمودا 
 1399اسدی و همکاران، ماخذ: 

Figure 1. Average Z-score Index by Banks during 2007-2017 
Source: Asadi et al.,2020 

 

های توسعه صادرات و صنعت و معدن با اختلاف  دهد بانکنشان می 1نمودار همانطوریکه  
باشند. در این میان بانک ملی به طور متوسط کمترین  دارای پایداری مالی بیشتری می  زیادی

 میزان پایداری مالی را دارد.  
ها نخست لازم  به منظور جلوگیری از رگرسیون کاذب در تخمینقبل از برآورد مدل،  

های ترکیبی، انواع  های ریشه واحد داده است مانایی متغیرها مورد بررسی قرار گیرد. آزمون
-، دیکی28، ایم، پسران و شین 27ترین آنها عبارتند از: لوین، لین و چو مختلفی دارد که متداول

 .  است 3جدول نتایج مانایی متغیرها به شرح . 30ون پر -و فیلیپس 29یافته فولر تعمیم
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 نتایج آزمون ریشه واحد    .3جدول 
 ق یخذ: محاسبات تحقأم

Table 3 . The Unit Root Test Results 
Source: Research calculations 

واحد  متغیرها ریشه   آزمون 
LLC 

 آزمون ریشه واحد 
IPS 

 آزمون ریشه واحد 
ADF 

 آزمون ریشه واحد 
PP 

Zscore 47/12- 
      (00/0) 

37/4 - 
       (00/0) 

47/92 
       (00/0) 

81/19 
      (98/0) 

CR 7/4- 
       (00/0) 

35/1 - 
      (08/0) 

11/53 
       (03/0 ) 

46/48 
       (08/0) 

LR 65/2 
     (00/0) 

59/1 - 
      (05/0) 

11/47 
        (1/0) 

21/72 
      (00/0) 

MR 
19/0 

      (57/0) 
95/0- 

      (16/0) 
16/48 

      (08/0) 
82/92 

      (00/0) 

SIZE 52/2- 
     (00/0) 

72/2 
      (99/0 ) 

12/14 
      (99/0) 

58/52 
       (03/0 ) 

INEFFI 21/4 - 
     (00/0) 

09/0- 
      (46/0) 

69/45 
       (12/0 ) 

12/76 
       (00/0) 

GDPP 51/2- 
     (00/0) 

41/1 - 
      (07/0) 

97/41 
      (22/0) 

38/61 
       (00/0) 

INF 05/6- 
      (00/0) 

99/2 - 
     (00/0) 

30/63 
       (00/0) 

32/41 
      (24/0) 

DCA 29/3 - 
      (00/0) 

02/1- 
     (15/0 ) 

15/37 
        (4/0) 

89/63 
       (00/0) 

                                                             
 3جدول دهد. نتایج  های آزمون را نشان میاعداد داخل پرانتز احتمال مربوط به هریک از آماره 

درصد حداقل توسط دو آزمون تایید شده    5دهد مانایی متغیرها در سطح خطای  نشان می
 است. 

استفاده با    پس از انجام آزمون مانايي متغيرها، مدل معرفی شده در بخش پیشین
 : است 4جدول به شرح که نتایج  ها است برآورد شدای سیستمی دو مرحله  GMMاز روش 
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 سیستمی GMMنتایج برآورد مدل با استفاده از   .4جدول 

 ق یخذ: محاسبات تحقأم
Table 4 . Estimation of the Model using System GMM 
Source: Research calculations 

 ( Z-score)متغیر وابسته: شاخص ثبات بانکی 
 System GMM متغیرهای مستقل 

 احتمال ضریب
Z )-1 ) 14/0 *** 00/0 

SANC 66/3- *** 00/0 
CR 007/0- ** 017/0 
LR 01/0- ** 032/0 
MR 33/17 ** 02/0 
SIZE 46/0 *** 00/0 

INEFFI 38/0- *** 00/0 
GDPP 44/0- *** 00/0 
INF 03/0- *** 00/0 
DCA 07/0 * 075/0 

C 6/37 *** 00/0 
No. Obs. 143 - 

Wald Test 75/4613 *** 00/0 
31)1(AR 77/2- *** 0006/0 
32)2(AR 91/0 -  364/0 

33hansen test 36/11  999/0 
34Hansen-in-Difference 05/2-  00/1 

 درصد است.   1درصد و   5درصد ،   10به ترتیب بیانگر معنی داری در سطح   *  **و   **،   *
*, **, *** denote 10%, 5% and 1%significance levels, respectively. 

 
31Arellano-Bond test that first-order autocorrelation is 0 (H0: no autocorrelation) 
32 Arellano-Bond test that second-order autocorrelation is 0 (H0: no autocorrelation) 
33 The test for over-identifying restrictions in GMM dynamic model estimation 
34 null H = exogenous 
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از عدم وجود خودهمبستگی مرتبه دوم و تایید فرضیه صفر    حاکی  AR(2)تایید فرضیه صفر  
به آزمون اعتبار و برونمربوط  از  به کار رفته در مدل  های هانسن نشان  ابزارهای  بودن  زا 

ثبات  می برای  پویای مدل  مناسب ماهیت  از تصریح  آزمون حاکی  دو  این  تایید  لذا  باشد. 
 باشد.  بانکی می

کند  می ماهیت پویای مدل را تایید    Z-scoreدار وقفه شاخص  ضریب مثبت معنی
(Tan,2015)به این معنی که در هر دوره شاخص    ؛Z-score    درصد از مقدار    14/0به میزان

ها  ه طور متوسط طی این سالببانکی نیز    تحریمپذیرد.  این شاخص در دوره قبل تاثیر می
که حاکی از اثر    ، فرضیه پژوهش  . بنابراینتاسدار بر پایداری مالی  دارای اثر منفی معنی

توان اینطور تفسیر کرد  میتوان رد کرد.  را نمی  ، دار تحریم بر ثبات بانکی استمنفی معنی
ثباتی در اقتصاد و نااطمینانی از آینده منجر به ایجاد تردید به منظور  ها با ایجاد بیتحریمکه  

با ایجاد هزینه برای سیستم بانکی به منظور    ،علاوهشود. به  ها می ها و مشارکت گذاریسرمایه
 یابد.  ثبات بانکی کاهش می  ،ها و تامین مالی با بهای بیشتر دور زدن تحریم 

اعتباری  ریسک  اعتبار  ،افزایش  کیفیت  معرف  منعکس که  نوعی  به  و   کننده  دهی 
میوام  مشتریان  توسط  نشده  پرداخت  درآ های  کسب  در  را  بانک  توانایی   مدهای  باشد، 

کاهش میبهره انتظار  و معنیدهدای مورد  نیز    دار. ضریب منفی  نقدینگی  نشان  نسبت 
یعنی حجم نقدینگی صرف اعطای تسهیلات    ،هرچه نسبت نقدینگی بالاتر باشد دهد که می

کاهش بازدهی   است، از کانالها نشده گذاریای و نیز سایر سرمایهو کسب درآمدهای بهره
  (2017)ق بر مطالعه قنیمی و همکاران  بمنط  مذکورنتیجه    .داردهمراه  را به  پایداری مالی    افت

 . ( Ghenimi et al.,2017)  است
این نسبت    .است دار بر ثبات بانکی  ریسک بازار دارای اثر مثبت معنی  طبق نتایج،

کننده شرایط بازار و به  های بانکی بوده و منعکسها و مشارکتگذاری معرف حجم سرمایه 
در عملکرد    (از جمه تغییرات نرخ بهره، شاخص قیمت و نرخ ارز)عبارتی نوسانات قیمتی بازار  

ها به طور متوسط دارای اثر مثبت و  . افزایش یک درصد در اندازه دارایی بانکاست بانکی  
به واسطه  های بزرگ  دهد بانککه نشان می  ،درصدی بر ثبات بانکی است   46/0دار  معنی

های ناشی از مقیاس توانایی بیشتری در تنوع بخشی به  داشتن ذخایر بیشتر و نیز صرفه
که حاکی از افزایش    ، پورتفوی تسهیلات و نیز توان وام دهی بالایی دارند. افزایش ناکارایی

 است.  شده ثبات بانکی ار معنی افت  باعث  ،کاهش بازدهی است و در نتیجه نسبت هزینه  
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بی  تواندمی  PPGDدار  و معنی  منفی  ضریب  فرضیه  مینسکیبیانگر  مالی   35ثباتی 

اعطای وام توسط    ،بینی نسبت به آینده اقتصاد در شرایط رونق و خوشباشد؛ به اینصورت که  
اعتبارات)ها  بانک در  (رشد  و  گرفته  صورت  پایین  ایمنی  حاشیه  آسیب  با  و  نتیجه   پذیری 

وو  و    (2017)  قنیمی و همکاران  این نتیجه منطبق بر مطالعه.  یابدثباتی مالی افزایش می بی
   .(Ghenimi et al.,2017; Vo et al., 2019)باشد می  (2019) و همکاران

تورم در اقتصاد افزایش    ،دار بر ثبات بانکی است. درواقع تورم نیز اثر منفی و معنی
  ( هاي پرداختیدرآمد آینده وام  به دلیل تأثیر بر   )هاي بانک  ارزش پرتفوي داراییباعث کاهش  

دیگر  ایجادو   از طرف  و  بازار  دارایی   ریسک  ارزش  کاهش  و  باعث  بانک  نقدي    ایجادهاي 
تواند به عنوان عاملی مخرب در پایداری مالی باشد.  می  از اینرو  ؛ دینگی خواهد شدریسک نق

خالص حساب کالا، خدمات، درآمد و انتقالات جاری  مجموع  افزایش    )افزایش حساب جاری  
به معنی بهبود عملکرد خارجی کشور و افزایش روابط و مراودات    ، که(کشور در روابط خارجی

بانکی استبین از طریق سیستم  از طر   ، المللی  غیربهره   یق احتمالا  درآمد  برای  افزایش  ای 
 .  استثبات بانکی را به همراه داشته  دارمعنیها افزایش  بانک

 گیری بندی و نتیجه جمع  -6
ترین رکن یک نظام اقتصادی به  صنعت بانکداری یکی از اجزای مهم بازار پولی و مالی و مهم 

های مولد  ها و فعالیتریگذا آید؛ چراکه با تجهیز منابع و تخصیص آنها به سرمایهشمار می
 همواره ،کشور  اقتصاد  در بانکی نظام محوری نقش دلیل بهرشد اقتصاد را به دنبال دارد.  

 ریسک  ها، بانک تحریم به ویژه  اقتصادی تحریم  شده است. تحمیل آن بر  متعددی فشارهای
 کارها و کسب  تمامی و داده افزایش را اقتصادی فعالان و بانکی سیستم هایهزینه  و تجاری

 گرداند.  اختلال می  دچار را المللیبین مسیر در  مالی مراودات و
ها بر اقتصاد و نظام بانکی  به دلیل وجود دو دیدگاه رقیب در رابطه با اثرگذاری تحریم 

های  بانک کشور در طول سال  18ها بر ثبات مالی  کشور، این مطالعه به بررسی اثر تحریم
گویای این است که    ،سیستمی  GMMبا استفاده از    ،است. نتایج مدل  هپرداخت  1385-1395
منفیتحریم اثر  داشتهمعنیو    ها  بانکی کشور  ثبات  بر  را  بهدار  نشان  ها  یافته  ، علاوهاند. 

بانکی شدهمی ثبات  به افت  نقدینگی منجر  اعتباری و  ناکارایی، ریسک  اندازه  دهد  اما  اند 
 

35 Minsky's financial instability hypothesis 
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بازار  نوعی منبع درآمدزایی  ها و مشارکتگذاریکه شامل سرمایه  ،بانک و ریسک  به  و  ها 
مثبت معنی  ،است  داشتاثر  مالی  پایداری  بر  و  اند هداری  تورم  از میان متغیرهای کلان،   .

GDPP  مالی  دار بر ثبات  دار و حساب جاری دارای اثر مثبت معنیدارای اثر منفی معنی
 بانکی است. 
نظام بانکی    مالیها منجر به افت ثبات  تحریم  دهدمی   های این پژوهش نشانیافته

های گذشته فقط ملزم  های ایران طی تحریمبانک  . ذکر این نکته لازم است کهشوندکشور می 
کردند. در  احساس نمی  راالمللی  و نیاز به رعایت قوانین بین  هبه رعایت قوانین داخلی بود

بانک شرایط  فاصله  این  ایران  بینهای  پیشرفته  استانداردهای  با  زمینه  زیادی  در  المللی 
پولشویی  مالی 36موضوعات  اقدام  ویژه  گروه  بحث  37،  استانداردهای  و  به  مربوط  های 
های  عدم آمادگی بانکاند. لذا  ها داشتهبا هدف کاهش ریسک  38المللی گزارشگری مالی بین 

م شفافیت در تبادلات مالی باعث  المللی و عدداخلی، عدم هماهنگی با استانداردهای بین
نیاز همکاری  پیش  ، براین اساس.  های ایرانی همکاری نکنندهای خارجی با بانکبانکتا  شده 

الملل رعایت مقررات و استانداردهای  در سطح بین  (هاحتی در صورت رفع تحریم)ها  با بانک
سازی نظام  به منظور مقاومهایی را  المللی است. علاوه براین بانک مرکزی باید سیاستبین

رسان جایگزین  توان به استفاده از سیستم پیامها به کار بندد که می بانکی در برابر تحریم
یا   و  بلاکفناوریسوئیفت  ویژه  به  مالی  جدید  دیجیتال   39چین های  ارزهای  ویژه  )  40و  به 

های مالی  پرداختدر مبادلات و به منظور ارسال پیام  (41سیستم پرداخت ارز دیجیتال ریپل
 بدون نظارت متمرکز اشاره کرد.  
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